
 

 

专题报告                                                               2025-06-04 

 

 

 

 

刘洁文     

能化研究员 

从业资格号：F03097315 

交易咨询号：Z0020397 

 0755-23375134 

 liujw@wkqh.cn 

 

马桂炎（联系人）     

能化研究员 

从业资格号：F03136381 

 13923915659 

 magy@wkqh.cn 

 

 

 

 

 

 

 

 

PVC：印度进口政策为下半年基本面核心 

 

报告要点： 

 

印度自 2024年 2 月启动 BIS 认证制度以来，经三次延期后，预期将在 6 月 24 日最终到期，而

我国目前仍然没有企业获得认证，目前政策落地的可能性较大，叠加 6 月 12 日印度反倾销裁

决的落地，我国 PVC 出口压力将大幅上升。一方面，我国上半年去库的唯一引擎出口增长或将

失速，另一方面 6-7 月将有大量装置计划投产，供强需弱的格局下，下半年存在较大的累库压

力，PVC 基本面或将持续承压。 
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一、印度 BIS 认证及反倾销政策临近 

 

1-4 月我国出口表现较为亮眼，累积出口 134 万吨左右，同比增长 47 万吨，增速

高达 54%，同时期我国产量增长 24 万吨，而内需负增长，出口成为消化我国过剩

产能的主要途径。作为我国最重要的 PVC出口国，印度在 2024年占我国出口量 51%，

今年 1-4 月我国出口印度 60 万吨，同比增长 14.7 万吨，增速 32%，出口占比下滑

至 45%。 

 

印度经济快速增长带动对 PVC 的需求，但由于印度产能的缺乏，随着 2022 年后印

度反倾销的终止我国出口至印度数量迅速增长。但低价产品的进入使得印度本土企

业的发展受到影响，因此印度在 2024 年 2 月启动对 PVC 的 BIS 认证制度，经过三

次延期后，我国 BIS 认证将在 6 月 24 日到期，而我国截至目前仍未有企业获得认

证，而海外目前有二十多家企业获得 BIS 认证使用权，印度 PVC 进口来源充足，此

次 BIS 政策最终落地的可能性较高。此外印度反倾销裁决也将在 6 月 12 日落地，

届时我国出口印度 PVC 难度或将大幅增加。 

 

 

我国上半年 PVC 的持续去库主要由出口带动，若印度的进口政策最终落地，将对我

国出口产生极大的影响，虽然我国今年出口结构中印度的占比下滑，但依赖程度仍

然偏高，即使按乐观情况来推演，假设其它国家保持 1-4 月的高增速，出口印度的

PVC 通过其它方式保留一部分数量，我国出口量下半年维持 2023-2024 年的平均增

速 15%来估计平衡表，仍然预期大幅累库，因为在出口降速的同时我国因为产能大

投放而预期下半年产量增长提速。若最终印度进口政策延期，则平衡表相比出口受

阻的情况大幅改善，因此影响我国 PVC 下半年基本面最重要的因素即印度的进口政

策。 

 

 

 

 

 

图 1：我国 PVC 出口量（万吨） 图 2：我国 PVC 出口印度数量（万吨） 

  

数据来源：钢联、五矿期货研究中心 数据来源：钢联、五矿期货研究中心 
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二、产能投放及检修减少，下半年累库压力较大 

 

6-7 月预期 PVC 产能将大量投放，目前存在投产计划的装置有 6 月的万华化学和金

泰化学，以及 7 月的青岛海湾、天津大沽和甘肃耀望，几套装置产能共计 170 万吨。

与此同时 6-7 月检修计划相比 4-5 月大幅减少，因此 6 月后产量将大幅增长。短中

期随着供给压力逐渐增大，而出口预期转弱，内需增长乏力的背景下，预期下半年

存在较大的累库压力，目前盘面 PVC 在持续去库的背景下，主要跟随基本面转弱的

预期，而近期到了弱预期兑现的时间段，若新装置投产、印度进口政策落地的话，

图 3：印度进口政策落地后的平衡表预测（万吨） 

月份 产量 PVC进口 PVC出口 PVC净出口 PVC表需 表需同比 累积表需 表需累积同比 PVC内需 内需同比 累积内需 内需累积同比 社库 厂库 总库存 供需差

2024年1月 199.9 2.26 16.8 14.58 185.3 25.98% 185.3 25.98% 190.3 32.74% 190.3 32.74% 62.27 28.85 91.12 (5.1)

2024年2月 190.3 1.27 16.1 14.8 175.5 -13.36% 360.8 3.19% 136.7 10.14% 327.0 22.26% 84.45 51.41 135.86 38.8

2024年3月 200.2 2.66 29.7 27.04 173.2 0.06% 533.9 2.15% 179.9 4.54% 506.9 15.32% 88.07 41.92 129.99 (6.8)

2024年4月 185.5 2.16 24.0 21.87 163.7 5.49% 697.6 2.92% 169.8 3.29% 676.7 12.05% 86.80 37.03 123.83 (6.1)

2024年5月 192.0 2.21 22.2 19.98 172.0 -2.95% 869.6 1.70% 173.8 0.88% 850.5 9.57% 88.91 34.17 123.09 (1.9)

2024年1-5月 967.8 10.56 108.8 98.27 869.6 1.70% 869.6 1.70% 850.5 9.57% 850.5 9.57% 88.91 34.17 123.09 19.1

2024年6月 187.6 1.81 21.7 19.84 167.8 6.37% 1037.4 2.43% 170.5 1.29% 1021.1 8.09% 92.86 31.15 124.00 (2.7)

2024年7月 185.1 1.67 15.5 13.86 171.3 -4.64% 1208.6 1.36% 175.5 0.58% 1196.6 6.92% 95.23 27.62 122.85 (4.3)

2024年8月 188.8 2.06 20.2 18.12 170.6 0.91% 1379.3 1.31% 171.2 1.13% 1367.8 6.16% 90.23 32.85 123.08 (0.6)

2024年9月 194.7 1.33 27.8 26.49 168.2 7.02% 1547.5 1.90% 174.2 1.53% 1542.0 5.62% 83.56 32.89 116.45 (6.0)

2024年6-9月 756.2 6.87 85.2 78.31 677.9 2.15% 1547.5 1.90% 691.5 1.13% 1542.0 5.62% 83.56 32.89 116.45 (13.6)

2024年10月 201.0 0.9 23.2 22.34 178.7 1.85% 1726.1 1.89% 173.9 1.04% 1715.9 5.13% 82.90 37.89 120.79 4.8

2024年11月 198.7 1.6 21.2 19.64 179.1 5.71% 1905.2 2.24% 181.7 1.50% 1897.6 4.77% 84.48 34.30 118.78 (2.6)

2024年12月 206.5 2.18 23.3 21.08 185.5 4.84% 2090.7 2.47% 186.6 1.80% 2084.2 4.50% 80.44 27.34 107.78 (1.1)

2024年10-12月 606.3 4.68 67.7 63.06 543.2 4.12% 2090.7 2.47% 542.1 1.46% 2084.2 4.50% 80.44 27.34 107.78 1.1

2024年 2330.3 22.11 261.8 239.64 2090.7 2.47% 2090.7 2.47% 2084.2 4.49% 2084.2 4.50% 80.44 27.34 107.78 6.52

2025年1月 209.6 2.31 28.0 25.72 183.9 -0.73% 183.9 -0.73% 190.8 0.22% 190.8 0.22% 75.15 25.78 100.93 (6.8)

2025年2月 187.7 1.61 33.0 31.35 156.3 -10.92% 340.2 -5.69% 123.8 -9.41% 314.5 -3.80% 86.54 46.92 133.46 32.5

2025年3月 206.9 1.94 36.6 34.7 172.3 -0.53% 512.5 -4.02% 181.2 0.68% 495.7 -2.21% 80.53 44.01 124.54 (8.9)

2025年4月 195.5 2.7 36.0 33.32 162.2 -0.90% 674.7 -3.29% 175.9 3.64% 671.6 -0.74% 68.78 42.02 110.80 (13.7)

2025年5月 200.0 2 30.0 28 172.0 0.02% 846.7 -2.63% 175.9 1.20% 847.6 -0.35% 106.87 (3.9)

2025年1-5月 999.7 10.56 163.6 153.05 846.7 -2.63% 846.7 -2.63% 847.6 -0.35% 847.6 -0.35% 106.87 (0.9)

2025年6月 206.4 1.9 24.9 23.0 183.4 9.30% 1030.1 -0.70% 172.6 1.20% 1020.2 -0.09% 117.69 10.8

2025年7月 207.3 1.9 17.9 16.0 191.4 11.75% 1221.5 1.06% 177.6 1.20% 1197.8 0.10% 131.43 13.7

2025年8月 202.0 1.9 23.2 21.3 180.7 5.88% 1402.1 1.66% 173.3 1.20% 1371.1 0.24% 138.82 7.4

2025年9月 210.2 1.9 32.0 30.1 180.2 7.12% 1582.3 2.25% 176.3 1.20% 1547.4 0.35% 142.67 3.9

2025年6-9月 826.0 7.6 98.0 90.4 735.6 8.51% 1582.3 2.25% 699.8 1.20% 1547.4 0.35% 142.67 35.8

2025年10月 217.1 1.9 26.7 24.8 192.3 7.61% 1774.5 2.80% 176.0 1.20% 1723.4 0.43% 158.96 16.3

2025年11月 214.6 1.9 24.4 22.5 192.1 7.27% 1966.6 3.22% 183.8 1.20% 1907.2 0.51% 167.24 8.3

2025年12月 223.1 1.9 26.7 24.8 198.2 6.88% 2164.9 3.55% 188.8 1.20% 2096.0 0.57% 176.62 9.4

2025年10-12月 654.8 5.7 77.9 72.2 582.6 7.25% 2164.9 3.55% 548.6 1.20% 2096.0 0.57% 176.62 34.0

2025年 2480.5 23.86 339.5 315.6 2164.9 3.55% 2164.9 3.55% 2096.0 0.57% 2096.0 0.57% 176.62 68.8  

数据来源：五矿期货研究中心 

图 4：我国保持当前出口增速的平衡表预测（万吨） 

 
数据来源：五矿期货研究中心 
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预计 PVC 在预期转现实的情况下仍将震荡偏弱，估值中枢逐渐下移，但需要谨防弱

预期不兑现情况下的反弹。 

 

 

 

 

图 5：PVC 检修计划表（万吨/年） 图 6：PVC 投产计划（万吨/年） 

企业 产能 检修 检修时间 恢复时间

上海氯碱 13 5月检修 2025年5月15日 2025年6月12日

山西霍家沟 6 5月中下旬检修 2025年5月30日 2025年6月19日

福建万华 40 年度检修 2025年6月5日 2025年7月20日

宁夏英力特 25 6月年度检修，待定

河南宇航 40 6月检修 2025年6月15日

新浦化学 20 6月氯乙烯年度检修，待定

齐鲁石化 36 年度检修 2025年6月3日 2025年7月21日

鄂尔多斯 80 6月底检修 2025年6月25日 2025年7月9日

黑龙江昊华 25 小修 2025年6月3日 2025年6月6日

伊东东兴 30 7月检修 2025年7月12日 2025年7月25日

中盐内蒙古 40 7月检修 2025年7月25日 2025年8月2日

内蒙三联 40 7月检修  

装置 低点 工艺 产能 投产时间

新浦化学 江苏 乙烯法 50 2025年Q1

浙江嘉化 浙江 乙烯法 30 2025年Q3

青岛海湾 山东 乙烯法 20 2025年7月

万华化学（二期） 福建 乙烯法 50 2025年6月

天津大沽三期 天津 乙烯法 40 2025年7月

金泰化学 陕西 电石法 30 2025年6月

甘肃耀望 甘肃 电石法 30 2025年7月

合计 250

PVC投产表

 
数据来源：隆众、五矿期货研究中心 数据来源：五矿期货研究中心 

图 7：PVC 产能利用率（%） 图 8：PVC 周度产量（万吨） 

  

数据来源：钢联、五矿期货研究中心 数据来源：钢联、五矿期货研究中心 
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